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2009 byt rokiem niezwyktym, w ktérym rynki wschodzace odrodzity sie jak feniks
z popiotéw. Wzrosty na rynkach wschodzacych w 2009 r. byty wynikiem wielu
czynnikéw, z ktérych najwazniejszym byt chyba btyskawiczny wzrost podazy
pienigdza w rezultacie wprowadzanych na catym Swiecie pakietéw
stymulacyjnych. Solidne wzrosty gospodarcze, wysokie poziomy rezerw
walutowych, niskie wskazniki zadtuzenia do PKB, mocne kursy lokalnych walut,
wzrost cen surowcow, niski wskaznik inflacji, niskie stopy procentowe, apetyt
inwestorbw na wyzsze zyski — wszystkie te czynniki przyciggaty kapitat
inwestoréw. W ciggu pierwszych 11 miesiecy 2009 roku, przyptyw srodkéw netto
na rynki wschodzace wynidst niemal 75 miliardow USD, czyli prawie 40% wi$cej
w poréwnaniu z dotgd rekordowym wynikiem 54 miliardéw USD w 2007 roku.

Cho¢ moje prognozy dla rynkéw wschodzacych na 2010 rok sg optymistyczne,
biorac pod uwage charakterystyczng dla nich wieksza zmiennos¢, mozemy
spodziewaé sie takze pewnych korekt, szczegdlnie po tak nagtym boomie,
jakiego doswiadczylismy w 2009 r. Sadze, ze te korekty mogg by¢ w wiekszosci
przypadkow dos¢ korzystne, poniewaz kiedy wyceny papieréw spadajg do
rozsadnych pozioméw, pojawiajg sie atrakcyjne okazje do zakupoéw. Uwazam, ze
papiery nadal nie sg jeszcze przeszacowane; wedtug naszych analiz, wyceny sg
obecnie mniej wiecej w potowie 10-letniego przedziatu historycznego.

Jest kilka czynnikéw, ktére, moim zdaniem, moga utrudnia¢ szybki wzrost
kursoéw akcji z rynkdéw wschodzacych w 2010 r.

1. Wzmozona aktywnos¢ w obszarze pierwszych ofert publicznych (IPO),
w wyniku ktorej wiele aktywéw moze utraci¢ obecng pozycje. Szacujemy, ze na
realizacje oczekujg oferty IPO o tgcznej wartosci przekraczajgcej 250 miliardéw
USD.

2. Charakterystyczna zmiennos¢ cen surowcow, pomimo (a moze raczej
w konsekwencji) ich ostrych wzrostéw w 2009 r.

3. Jezeli import do USA, jednego z kluczowych importeréw, nie zacznie rosnggc,
moze to mie¢ przykre konsekwencje dla eksporterow z rynkow wschodzgcych,
nawet pomimo tego, ze duze rynki, jak np. Chiny, same importujg duze ilosci
towardw i ustug.

4. Ryzyka typowe dla rynkow wschodzacych, np. niezdolnos¢ rzadéw do
kontrolowania rynkow instrumentéw pochodnych, utrata pewnosci siebie wsrod
inwestoréw, zbyt duza lub zbyt mata skala regulacji gospodarki, podjecie dziatan
dyktowanych protekcjonizmem czy odchodzenie od filozofii gospodarki rynkowe;j.

Niemniej jednak, uwazamy, ze solidne fundamenty wielu rynkéw wschodzacych
beda sprzyja¢ ich wysokim wzrostom w $redniej i diuzszej perspektywie.
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Moje prognozy dla rynkéw wschodzacych na 2010 rok sg optymistyczne z kilku powodow.

1. Dzieki realizowanym na catym Swiecie dziataniom stymulacyjnym, wiele krajow juz powrdcito na sciezke wzrostow,
ktére powinny zyska¢ na dynamice w 2010 roku.

2. Wzrosty stop zwrotu z zainwestowanego kapitatu skorygowanego o ryzyko oraz wzrosty popytu krajowego na rynkach
wschodzacych sg wyzsze niz na rynkach rozwinietych, co nadal przycigga kapitat inwestoréw.

3. Na wielu rynkach wschodzacych nadal rozszerza sie rynek kredytbw na inwestycje zwigzane
z nieruchomosciami.

4. Na kilku rynkach wschodzacych planowane sg istotne inwestycje w infrastrukture, co powinno znaczaco wesprzeé
wzrost dynamiki dziatalnosci gospodarcze;.

Wsréd najszybciej rozwijajacych sie gospodarek na swiecie sg kraje BRIC (Brazylia, Rosja, Indie i Chiny), ktére razem
obejmujg ponad 50% catkowitej populacji rynkdw wschodzgcych i caty czas notujg potezny popyt krajowy. Sadze, ze
kraje te bedg miaty najwiekszy udziat w Swiatowym wzroscie gospodarczym. W 2009 r., Chiny i Indie, dwa kraje
0 najwiekszej populacji na swiecie, wypracowaty wyzsze wzrosty niz rynki rozwiniete, pomimo globalnego spowolnienia
gospodarczego. Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW), wzrost PKB Chin i Indii w 2010 .
ma wynie$¢ odpowiednio 9,0% i 6.4%°. Z kolei Brazylia i Rosja to kraje bogate w zasoby naturalne, ktére z pewnoscig
skorzystajg na Swiatowym wzroscie popytu na energie, metale i inne surowce. Ponadto, w obydwu krajach takze
znakomicie rozwijajg sie rynki krajowe. Oprécz tradycyjnych rynkéw wschodzacych, sporo emocji moze dostarczy¢ nam
,mtoda generacja rynkdw wschodzacych” (tzw. frontier markets), ktére zaczng coraz bardziej zaznacza¢ swojg obecnos¢.
Spodziewam sie wielu nowych mozliwosci inwestycyjnych na rynkach wschodzacych na przestrzeni 2010 r. i uwazam, ze
w ciggu najblizszych 10 lat, strumieh $rodkéw ptynacy w kierunku aktywdw zwigzanych z rynkami wschodzacymi bedzie
coraz wiekszy, w miare, jak inwestorzy beda dostrzega¢ mozliwosé kupowania wysokiej jakosci za niskg cene
w poroéwnaniu z mozliwo$ciami dostepnymi na rynkach rozwinietych. Btyskawiczny rozwdj rynkéw wschodzacych
powinien wzbudzi¢ jeszcze wieksze zainteresowanie sSwiatowej spotecznosci inwestorskiej, a takie rynki, jak Chiny,
Brazylia czy Indie mogg wrecz znalez¢ sie wsrdd najwazniejszych i najbardziej wptywowych gospodarek $wiata.

Zycze Wam szczesliwego, zdrowego i petnego sukceséw 2010 roku!

1 Zrédlo: EPFR Global (www.emergingportfolio.com)
2 Zrédto: MFW, World Economic Outlook, pazdziernik 2009 r.

Zrédto: Najnowsze komentarze rynkowe Marka Mobiusa mozna znalezé na jego blogu: http:/mobius.blog.franklintempleton.com/

Materiat zostat przygotowany w styczniu 2010/

Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytacznie do celéw informacyjnych i nie stanowi porady prawnej ani podatkowej ani oferty sprzedazy jakichkolwiek udziatéw ani
zaproszenia do zapiséw na tytuty uczestnictwa jakiegokolwiek funduszu luksemburskiego SICAV Franklin Templeton Investment Funds (zwanego dalej ,Funduszem”). Zadnej
z czesci niniejszego dokumentu nie nalezy traktowaé jako porady inwestycyjnej. Opinie wyrazone w niniejszym dokumencie stanowig opinie autora tego dokumentu na dzien
publikacji i mogg ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia.

Zapisy na tytuty uczestnictwa moga by¢ dokonywane wytgcznie w oparciu o aktualny, petny lub skrécony prospekt informacyjny Funduszu, ostatnie roczne sprawozdanie
finansowe opatrzone opinig biegtego rewidenta oraz ostatnie pétroczne sprawozdanie finansowe, o ile zostato opublikowane pézniej niz sprawozdanie roczne.

Ceny tytutéw uczestnictwa i dochody uzyskiwane z tytutéw uczestnictwa moga ulec zmniejszeniu lub zwigkszeniu, a inwestorzy moga nie odzyskac¢ catej zainwestowanej
kwoty. Wyniki historyczne nie gwarantujg wynikéw przyszlych. Zmiany kurséw walut moga wptywa¢ na warto$¢ inwestycji zagranicznych. Inwestowanie w fundusz
denominowany w walucie obcej takze wigze sie z ryzykiem zmian kurséw wymiany.

Inwestowanie w tytuty uczestnictwa Funduszu wigze sie z ryzykiem opisanym w petnym i skréconym prospekcie informacyjnym Funduszu. Ryzyko zwigzane z inwestycjami
na rynkach wschodzgacych moze by¢ wieksze niz ryzyko na rynkach rozwinietych. Inwestycje w instrumenty pochodne wigzg sie z okreslonym rodzajem ryzyka szczeg6towo
opisanym w prospekcie informacyjnym Funduszu.

Tytuly uczestnictwa Funduszu nie mogg by¢ bezposrednio ani posrednio oferowane ani sprzedawane obywatelom ani rezydentom Stanéw Zjednoczonych Ameryki
Pétnocnej. Tytuty uczestnictwa Funduszu nie sg dostepne na kazdym terytorium podlegajacym dowolnej jurysdykcji, a osoby ubiegajace sig o pozyskanie tytutdw uczestnictwa
powinny sprawdzi¢ mozliwo$¢ nabycia tytutdw uczestnictwa u lokalnego przedstawiciela Franklin Templeton przed planowaniem inwestyc;ji.

Wszelkie badania i analizy uwzglednione w niniejszym dokumencie zostaty opracowane na potrzeby i do wytacznych celdw Franklin Templeton Investments i sg
udostgpniane w niniejszym dokumencie wytacznie do celdéw informacyjnych. Odniesienia do konkretnych gatezi przemystu, sektoréw czy spotek majg charakter ogéinych
informacji i nie muszg odzwierciedla¢ rzeczywistego zaangazowania funduszu w jakimkolwiek momencie.

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych, zalecamy skonsultowanie sie z doradca finansowym. Kopie najnowszej wersji prospektu informacyjnego, rocznego
sprawozdania finansowego lub pétrocznego sprawozdania finansowego, o ile zostato opublikowane po publikacji ostatniego sprawozdania rocznego, mozna znalez¢é na
naszej stronie internetowej www.franklintempleton.pl lub otrzymaé za darmo od Franklin Templeton Investments Poland Sp. z 0.0.; Rondo ONZ1; 00-124 Warsaw Tel: +48 22
337 13 50; Fax: +48 22 337 1370
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